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44 (224) 第 111巻第3号
の財務諸指標を，利害集団関係管理の上で経営者にとって好ましい方向に誘導
するとL寸利益操作に，より重大な関心をよせてきた背景には，この時期の合
同運動，とくに， 1950年代後半から急増した，いわゆる「コングロ 7 リヅト的
合併J(C凹 gloITle四日 Mergers)が「危険の分散」と「収益の安定化目ためり兼
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切ることはできない。 See.Sapienza.“Pooling Th田 ryand Practice in Business Combina. 
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方式とが結合したものであった。 つまり， 新設トラストの資本金は， 被買収
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たとえば， 過大資本化政策で有名な U.S. Shipbuilding Company (1902年
設立〉における被買収諸企業の評価プロセスについて， 後に初代社長に就任し







タップを有する新設会社の価額はのれんや諸々 D 資産を含めて 4，000万ドルを
28) Cf. Le弘同 op口ι，p.23; ]. M. Yang， Goodwill and Other Intangゴbles，Their 品:gm-
ficance and Treatment in Accounts， 1927， p.185 
29) Lawrence R. Dicksee and Frank Tillyard， Goodwill and Its T:問 at71Wntm Accounts. 
4th吋， 1920， p.90 
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31) See， Re向吋 ofthe I.π品 strialco明四四S回 n，Vol. 13， 1901， pp. 33-37， 450-453 








U. S. Leather 1893 4，8日0，000 4，C日0，00日 5，342，584 
Am. Matting 1897 1，3口0，000 2，300，000 175，000 
Am. Linseeil 1898 1，094，374 1，800，000 1，172，000 
U. S. Envelope 1898 428，848 828，848 382，500 
Inter. Paper 1898 4，100，000 5，600，0口3 1，959，089 
Am. Agri. Chem 1899 1，419，879 2，040，000 1，200，000 
Am. Beet Sugai 1899 428，045 1，248，0日目 240，000 
Am. Car & Foundry 1899 2，900，000 4，000，000 2，100，000 
Am. C巴ment 1899 323，000 350，回目 46，5日3
Am. Chicle 1899 560，000 540，000 180，000 
Am. Hide & Leatber 1899 1，585，748 2，750，日00 1，416，700 
Am. Pneu. Tube Service 1899 281，449 381，449 300，00 
Am. Window Clasa 1899 1，166，182 2，500，000 280，000 
Am明Toolen 1899 2，593，000 3，000，叩日 1，120，000 
Am. W riting Paper 1899 1，250，620 ~，200，OOO 1，725，000 
Inter. Stearn Purn p 1899 1，317，791 2，500，000 531，000 
N at1. Enam. & Stam p 1899 1ρ73，000 1，589，250 516，250 
Natl. Salt 1899 450，0口0 600，000 350，00 
N. E. Cotton Yarn 1899 1，1口6，197 1，600，口:J{) 629，550 
Pittsburgh Coal 1899 4，078，274 5，414，089 2，240，000 
Pressed Steel CRI 1899 1，5()0，000 3，000，000 875，000 
Republic Iron & Steel 1899 2，679，000 3，445，000 1，750，000 
Rubber Goods Mfg 1899 1，177，228 1，200，000 433，762 
Sloss-She伍eld 1899 355，000 2，380，000 671，575 
Univ. Bag and Paper 1899 1，226，000 1，562，000 770，00 
Crucible Steel 1900 4，000，000 4，OC口，000 750，0日O
Standard Milling 1900 922，873 1，172，873 632，500 
Allis Chalmers 1901 1，137，500 3，290，000 l，750，000 
Am. Locomotive 1901 3，000，000 3，6∞，000 1，750，000 
Quaker Oats 1901 639，248 2，000，000 530，000 
U. S. Stee1 1901 108，000，000 lOO，OO(]，OOO 44，950，000 
日町bisonWalker Refractories 190直 806，572 1，116，000 655，000 
Natl. Candy 1902 :130，000 465，277 154，000 
Inter. Merc勘farine 1902 6，107，675 16，100，000 6，416，000 
United Box Board & Paper 1902 1，667，000 1，872，000 1，243，803 
社会
償却後，利子配当前利益。Dewing，The 税引。合同前数ヶ年の平均利益 車u
revised eヌd.1926， pp. 892-893 

































































































32) Letter of John D. Livingston to Fisk 
and Robinson， on letter-head Tru託 CU!U-
pany of Republic， dated August 29. 1902_ 
(cited from Dewing， .Corporate Prur.叫
twηs andReorg，耐 1-1zations，1914， p.479.) 
F問 an'担lPolicy of Co中oratwns， 33) Dewing，めid，p_ 533 
34)，35) Yang，。ρ ci1_， p_ 225 











会 手十 名 if h量産[基行富
United States Leather Company 1905 不 明 5，280，000 
刊且tionalSt日rchM且nufactuTingCompany 1引)0 耳ミ 明 4，95，口00
Corn Products Company 1906 司て 明 7，195，000 
National Cordage Company 1893 11，986，418 6，000，00() 
UnitE!rl Statp.哩 Conl.ageCompany 18% 2，5∞，000 3，850，000 
Standard Rope and Twine Company 1905 司之 明 2，740，000 
可VestinghouseElectric and Manufacturing Co 1907 14，241，7&3 30，000，000 
American Bicycle Company 1902 1，500，000 9，150，000 
American Malting Company 1905 司て 明 4，日66，000
New England Cotton Yarn Company 1903 2，060，000 5，263，000 
Mount Vernon.Wo口db巴rryCotton Duck Co 1901 耳ミ 明 13，000，000 
United States and Mount Vernon Companies 1905 ヰて 明 8，000，00日
Consolidated Cotton Duck Company 1910 司ミ 明 8，口00，口'0
lnternational Cotton Mil1s 1913 耳ミ 明 2，000，000 
Asphalt Company of America 1900 オミ 明 29，830，755 
National Asphalt Company 1902 耳ミ 明 日5，B30，755
United States Shipbuilding Company 1903 3，335，264 2'，500可000
Dewing， coゅora白 Pronwtion.sand Reo培 -anizations，1914， p.5弘
36) Ibid， p， 222. 










2|詰 |会社更生|鋭更生軍1霊先雪 I草通量 1喜払i十、 純前年利益の 官純官剰年余金の
6% 316，800 3，736，938 ... 4，053，738 3，962，067 - 91，671 d 
6 297，000 297，000 耳、 明
5+ 392，500 1，916，651 2，3回，151 2，081，966 227，185d 
6 360，000 400，000 1，100，000 1，860，000 2，710，740 850，000 
6 520，000 520，000 純損失 欠 損
6 164，400 164，4旧3 純損失 欠 損
5+ 2，454，500 400，000 2，100，日O 4，954，500 5，日69，068 114，508 
5 457，500 457，500 純損失 欠 損
6 205，500 205，500 617，822 412，322 
5 265，000 175，000 440，000 365，272 74，727 d 
5 650，000 650，0以) 152ι)0 -498，000d 
5 400，000 82，500 482，5日3 566，086 十 83，586
5 425，400 425，4口O 80，810 506，210 d 
6 60，000 295，825 355，825 388，936 33，111 
5 1，491，538 1，491，538 225.837 1，265，701 d 
5 1，791，538 1，791，538 371，428 1，420，110 d 
5 1，225，000 61~，500 2，700，000 +2，000，000 
54 (234) 第 111巻第3号
も割っている。また第2表によれば，そこでの17のトラストのうち10社は会社
更生の前年には公表上ふ資本喰込み配当 (unearneddividenめないしは資本喰







典型例として TheAmerican Malting Companyを中心に 2，~の中小トラス
トをとりあげ，合併後会計の性格をみてゆくことにしたい。












と見積られたが，第 1年度の実績は約 1，225万プッシヱル， うち約380万プッシ
ェノレにあたる旧麦芽業者からの購入分を差引くと，同社の実質生産高は，ほぼ
37λ38) Dcwing，白ゆりratePr01?包ot回 nsand Reorganロationr，1914， p.27:1 
39) Moody，噌 cit.，p. 290 
40) 以下， Dewins， Co中oratePromotions and Reo増刷izations，1914， pp. 277-278 
合併会計の画化と合併後会計D階層化 (235) 55 
第3表 TheAmerican Malting Co の資本化占式 単位ドル
優先株 普通株
22り麦芽設す備ると式20発8万行ドノレの運転資本取得
にたし、 株 12，500，000 13，750，000 
金 庫 株 2，500，000 1 ，~5U，UUU 
授権資本金 15，000，000 15，000，000 
発行株式の配分は次りとおり。
一般応募(現金9正00，000ドルにたし、して〉 9，000，000 1，50J，OOO 
旧費芽業者 3，000，000 1，50J，OO日
発望人〔発行利得，引受手数料創業費を
む〉 500，000 7，750，000 
発行済資本金 12，500，000 13，750，回目















する 220万ドルの債務をかかえていたp その上こなお，設立直後，追加的に設備を買わLし， 27万
ドルD現准を支出し，総額4万ドノレの優先株を空付した R<po吋 oJthe lndust吋alCommi5 
sωn， Vol. 13， 1901. p. 932 
42) De刑 ing，Co中oratePronwtwns and Reo1寄anizations.1914， p.283 

















第4表 TheAmerican Malting Co. CV粉飾決算 単位ドノレ
」会社の決算数値 1 ~~Iiク白見積
総収入(会社D簿価〉 1，199，013.11 1，199，013.11 
契約プ済ッで未出荷販の麦売芽に 6，7る3見3，8込561F シェルの よ リ益 388，063.36 
事E 矛U 益 1，587，1日76.47 1，199，013.11 
一般経費 510，626.68 64~，887.65 
製造損中失のな麦ど芽「増価」の過大評価，貸倒 244，010.23 
純 手。 益 1，076，449.79 305，115.23 
優先株配当 (7%) 877.800.00 877，800.00 
純剰余金 198，649.79 572，684.77 
Dewing， Corporate Pro17Wtωns and R田噌'anizations，1914， p.286 
合併会計の画一化と合併後会計の階R首じ (237) 57 
第1図 The American !l.hIting Coの株価と株式売り山し数の推移
株数り式出売L 1898年 1899司 1900年











5，000 。M掴回・脇・t 危I担I皿闘園聞・・・園M周雌・h・凶闇~盗1岨11圃・姐~・I困刷-歪I!・圃2・週a・四・・I ・mヨ匁t幽」姐阻t闘i回I 場Ht阪圃E・E姐~蝦~閉E診2眉省第・a叫j-\・\、・掛』弘I 、、温~晶~亨芦含同~島~ 
Report of the Industrial Commission， Vol.l:1，I901，p.932 
58 (238) 第 111著書第3号
まず最大の粉飾項目ほ醸造業者との契約のみを事由とする利益の見越し計上
〔“Anticipatedprofit on sale of 札733，850bushels of malt contracted for， but not yet 
ddivereu ")である。乙の未出荷の麦芽契約は半年以後の営業活動への帰属が予
想される才確定な売り上げ見込みにすぎず，しかも，当該収益と対応させられ




















43) Ibid， p. 289. 
44) Meade，oρcit. p. 181 
45) Ibid， p. 180. 
46) 1.白d，p. 184. 
合併会計の画ー 化と合併後会計の階層化 (239) 59 








わた。 r1900年の問， American Steel and Wire Co は〔優先株7%の完全
配当の上にさらに]普通株に 7%を支払った。 Federal Steel Co は1900
年〔の四半期配当で) 1月20日には1U%を.3月20日には 2)1%を，普通株に










表示に惑わされた大衆に株を売り退いた (unlc出四 theirown shares upon a 
uedul佃尽 publicimproper1y influenced by their false representations of earning 
47) Dewing， coゅora由 R叱 motionsand Reo唱国uzations，1914， p.275 
48) Meade，" The Gen白isof the United States Steel Cor凹 ration，"The Quarterlゾふりurnat
of五:c即日間ics，Vol. 15， August 1901， p.522. 
4助 Supplementto lron Age， December 27， 1900. (αted from Mead.e， ibid， p.523.) 
50) Reρo吋 ofthe lndustr由lCommissωn， Vol. 13， 1901， p.918. 
51)，52) Mead鳥“TheGenesis of the United States Steel Corp司 ation，" 1'he Qua吋erly
JOU1i叫lQf E回nomics，'Vol. 15， August 1901， p.525 
60 (240) 第 111巻第3号
power.)点で， さらに水増株の価格を支える不当な企てによって大衆株主の出























53) Henry E. Hoagland，αゅorat日 nFinance. 1933， p.140 
54) Ralph L. Nel田 1，Merger Mo間出entsin Ameγican Industry 1895-1956， 1959，p.99 
55) R. P. Marple. Cat向 J品中.lusand CoゅorateNet Woπh， 1936， p.96 





(Realized Unearned Incre皿 ent)に転化された上で配当にあてられたということ
である。






〈計上されたのが約 49万ドルにのぼる所有不動産評価益 (prontfrom estimated 
lllcrea日 3Dvalue of Investment)581であった。 しかしかかる未実現増価について
は「資本剰余金ないしは特定の準備金に貸記L-，それによって〔当該評価益が〕
配当不可能なものであることを示すのが保守主義にかない，どんな疑義もひき
おこさない会計処理法」聞とみなされていただけに， The U. S. Realty and 
Construction Co における評価益からの直接的な配当は容易に合理化できるも
のではなかった。現に，こうした木実現評価益の計上によって偽装された利益
配当の継続にもかかわらず， 1903牛9月には，同社優先株は 1株当り 36ドノレへ，
普通株も 6.5ドノレへと低落した。 この事実は， 配当財源確保のための「かかる
虚偽的な会計方法が投資家に不信の念をいだかせた」冊ことを示す具体的現象
であったといえる。
56) P~仰向 lIðanual of Railroad for 1903， 1903， p. 1~ï9 
57) Dewing， Cortorate Promotions and Reo培-anizations，1914， pp. 234， 237 
58) Poar's Manual of Railroadfor 1903， 1903， p.1~戸 9
59) John P. H目"“TheAppreciation of Assets-When 18 lt Legitimate?" The Journal 
of Account町 uy，VoJ. 3， No. 1， November 1906， p.13 
60) Dewing， Co巾'OratePromotwns and Reo棺-anizat附 zs，1914， p.248 









普通株は 5ドノレという名目相場 (aroere nominal quotation)をもったにすぎず，
「それがかつて有していた潜在的収益力 (potentialearnings)は優先株にたいす
第6表 The U. S. Leather Co の優先株不足配当金り累積過程
年 次 [ιdfA2|車時 優当金先り株不累足計1株配額
1893， 5.1~ 下Jレ ラ6
1894. 4.30 1，340，404 2 
1893. 5.1~ 726，473 1.1 1894.12.31 % ドル
1895 9，359，833 15 6 3，736，938 
1896 -2，017，037 ~3 1 622，823 21.33 ドル
1897 3，237，372 5 4%， 2，958，409 25_33 
1898 1，821，921 3 4 2，491，292 28.33 
1899 4，947，601 8 5 3，114，115 31日8
1900 2，281，511 3 6 .'3，736，938 3308 
1901 5，888，455 9)i 6 3，736，938 35.08 
1902 4，595，589 7 6 3，736，938 37.08 
1903 1，086，095 1)五 6 3，736，938 39.08 
1904 3，645，267 6 6 3，76，938 41.08 
1905.1. 1までの合計 35，573，口80 31，6日8，267
1905 6，178フ457 10 6 3.736.938 43.08 
総 E十 41，751，537 35，345，205 
Dewlng， CortゆratePronwtions and Reorganizations， 1914， p.22 
0(1) lbid. p. 20 

























62) Ibid， p.23 
63) See. ibid. p. 29-30 
64) Ibid， p. 39 
65) IbUi. p. 38 




例があった。たとえば. New England Cotton Yarn Companyは工903年の更
生手続において，優先林資本金を500万ドんから200万ドノレヘ，普通株資本金を
500万戸ノレから390万ドルへと，それぞれ減資し，それにともなって創出された
資本剰余金により，設備・のれん勘定 (Plant.Good-wi1， etc)の簿価を 1，300万
ドノレから800万ドノレへと大巾に切り下げた (markeddown)。
第 6表 Ne-w England Cotton Yarn Co. 0)減資=固定資産簿価切り下げの実務
単位トワレ
勘定科目 I 1903.6幻f1拙 10.1119田 9.30[1醐 9.29[1卿 9お
設備・のれん 11明 4，1281 日札190 8，498，429 
優 先 株 5，000，000 2，000，000 2，000，0日目 丸山 0，000 2，000，000 
普 通 株 5，000，000 3，900，000 3，900，000 3，900，口目。 3，900，000 
担保付社債 5，263.0口3 5.263.000 5.263.0口 5.206.000 5.142.000 
剰 余 金 84，057 1，575 231，830 510，230 1，085，215 
減価償却準備金 57，625 116，358 
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